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0DQDJHPHQW
V�5HVSRQVLELOLW\�IRU�)LQDQFLDO�5HSRUWLQJ

,QGHSHQGHQW�$XGLWRU
V�5HSRUW

6WDWHPHQW�RI�)LQDQFLDO�3RVLWLRQ 6WDWHPHQW��
6WDWHPHQW�RI�2SHUDWLRQV 6WDWHPHQW��
6WDWHPHQW�RI�&KDQJH�LQ�1HW�'HEW 6WDWHPHQW��
6WDWHPHQW�RI�&DVK�)ORZV 6WDWHPHQW��
1RWHV�WR�WKH�6WDWHPHQWV
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,1'(3(1'(17�$8',725¶6�5(3257�
�
7R���7KH�0HPEHUV�RI�/HT
D�PHO�)LUVW�1DWLRQ� �
�
5HSRUW�RQ�WKH�$XGLW�RI�WKH�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV��
�
:H�KDYH�DXGLWHG�WKH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�RI�/HT
D�PHO�)LUVW�1DWLRQ��
ZKLFK�FRPSULVH�WKH�FRQVROLGDWHG�VWDWHPHQW�RI�ILQDQFLDO�SRVLWLRQ�DV�DW�0DUFK�����
�����DQG�0DUFK�����������DQG�WKH�FRQVROLGDWHG�VWDWHPHQWV�RI�LQFRPH��FKDQJHV�
LQ�HTXLW\�DQG�FDVK�IORZV�IRU�WKH�\HDUV�WKHQ�HQGHG��DQG�QRWHV�WR�WKH�FRQVROLGDWHG�
ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��LQFOXGLQJ�D�VXPPDU\�RI�VLJQLILFDQW�DFFRXQWLQJ�SROLFLHV��
�
,Q�RXU�RSLQLRQ��WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�SUHVHQW�IDLUO\��LQ�DOO�PDWHULDO�UHVSHFWV��WKH�
ILQDQFLDO�SRVLWLRQ�RI�/HT
D�PHO�)LUVW�1DWLRQ�DV�DW�0DUFK����������DQG�0DUFK�����
������DQG�LWV�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�SHUIRUPDQFH�DQG�LWV�FRQVROLGDWHG�FDVK�IORZV�
IRU�WKH�\HDU�WKHQ�HQGHG�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�&DQDGLDQ�SXEOLF�VHFWRU�DFFRXQWLQJ�
VWDQGDUGV�SUHVFULEHG�IRU�JRYHUQPHQWV�DV�UHFRPPHQGHG�E\�WKH�3XEOLF�6HFWRU�
$FFRXQWLQJ�%RDUG�RI�WKH�&DQDGLDQ�,QVWLWXWH�RI�&KDUWHUHG�3URIHVVLRQDO�
$FFRXQWDQWV��
�
%DVLV�IRU�2SLQLRQ�
�
:H�FRQGXFWHG�RXU�DXGLW�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�&DQDGLDQ�JHQHUDOO\�DFFHSWHG�
DXGLWLQJ�VWDQGDUGV��2XU�UHVSRQVLELOLWLHV�XQGHU�WKRVH�VWDQGDUGV�DUH�IXUWKHU�
GHVFULEHG�LQ�WKH�$XGLWRU¶V�5HVSRQVLELOLWLHV�IRU�WKH�$XGLW�RI�WKH�&RQVROLGDWHG�
)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�VHFWLRQ�RI�RXU�UHSRUW��:H�DUH�LQGHSHQGHQW�RI�WKH�(QWLW\�LQ�
DFFRUGDQFH�ZLWK�WKH�HWKLFDO�UHTXLUHPHQWV�WKDW�DUH�UHOHYDQW�WR�RXU�DXGLW�RI�WKH�
ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�LQ�&DQDGD��DQG�ZH�KDYH�IXOILOOHG�RXU�RWKHU�HWKLFDO�
UHVSRQVLELOLWLHV�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�WKHVH�UHTXLUHPHQWV���:H�EHOLHYH�WKDW�WKH�DXGLW�
HYLGHQFH�ZH�KDYH�REWDLQHG�LV�VXIILFLHQW�DQG�DSSURSULDWH�WR�SURYLGH�D�EDVLV�IRU�RXU�
RSLQLRQ��
�
�
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�����±������.LQJVZD\�$YHQXH� %XV�� �������������
3RUW�&RTXLWODP��%�&�9�&��1�� )D[�� �������������
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Partners:   Ted Ribeyre, BEd, CPA, CA (BC), CPA (Nevada);  Mike Chang, BASc,  CPA, CA; 
 Jason Haylock, CPA, CA;  Aaron Keetley BBA, CPA, CA, CMA 
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5HVSRQVLELOLWLHV�RI�0DQDJHPHQW�DQG�7KRVH�&KDUJHG�ZLWK�*RYHUQDQFH�IRU�
WKH�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�
�
0DQDJHPHQW�LV�UHVSRQVLEOH�IRU�WKH�SUHSDUDWLRQ�DQG�IDLU�SUHVHQWDWLRQ�RI�WKHVH�
ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�&DQDGLDQ�SXEOLF�VHFWRU�DFFRXQWLQJ�
VWDQGDUGV�SUHVFULEHG�IRU�JRYHUQPHQWV�DV�UHFRPPHQGHG�E\�WKH�3XEOLF�6HFWRU�
$FFRXQWLQJ�%RDUG�RI�WKH�&DQDGLDQ�,QVWLWXWH�RI�&KDUWHUHG�3URIHVVLRQDO�
$FFRXQWDQWV��DQG�IRU�VXFK�LQWHUQDO�FRQWURO�DV�PDQDJHPHQW�GHWHUPLQHV�LV�
QHFHVVDU\�WR�HQDEOH�WKH�SUHSDUDWLRQ�RI�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�WKDW�DUH�IUHH�IURP�
PDWHULDO�PLVVWDWHPHQW��ZKHWKHU�GXH�WR�IUDXG�RU�HUURU��
�
,Q�SUHSDULQJ�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��PDQDJHPHQW�LV�UHVSRQVLEOH�IRU�DVVHVVLQJ�
WKH�(QWLW\¶V�DELOLW\�WR�FRQWLQXH�DV�D�JRLQJ�FRQFHUQ��GLVFORVLQJ��DV�DSSOLFDEOH��
PDWWHUV�UHODWHG�WR�JRLQJ�FRQFHUQ�DQG�XVLQJ�WKH�JRLQJ�FRQFHUQ�EDVLV�RI�
DFFRXQWLQJ�XQOHVV�PDQDJHPHQW�HLWKHU�LQWHQGV�WR�OLTXLGDWH�WKH�(QWLW\�RU�WR�FHDVH�
RSHUDWLRQV��RU�KDV�QR�UHDOLVWLF�DOWHUQDWLYH�EXW�WR�GR�VR��
�
7KRVH�FKDUJHG�ZLWK�JRYHUQDQFH�DUH�UHVSRQVLEOH�IRU�RYHUVHHLQJ�WKH�(QWLW\¶V�
ILQDQFLDO�UHSRUWLQJ�SURFHVV��
�
$XGLWRU¶V�5HVSRQVLELOLWLHV�IRU�WKH�$XGLW�RI�WKH�&RQVROLGDWHG�)LQDQFLDO�
6WDWHPHQWV�
�
2XU�REMHFWLYHV�DUH�WR�REWDLQ�UHDVRQDEOH�DVVXUDQFH�DERXW�ZKHWKHU�WKH�ILQDQFLDO�
VWDWHPHQWV�DV�D�ZKROH�DUH�IUHH�IURP�PDWHULDO�PLVVWDWHPHQW��ZKHWKHU�GXH�WR�IUDXG�
RU�HUURU��DQG�WR�LVVXH�DQ�DXGLWRU¶V�UHSRUW�WKDW�LQFOXGHV�RXU�RSLQLRQ��5HDVRQDEOH�
DVVXUDQFH�LV�D�KLJK�OHYHO�RI�DVVXUDQFH��EXW�LV�QRW�D�JXDUDQWHH�WKDW�DQ�DXGLW�
FRQGXFWHG�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�&DQDGLDQ�JHQHUDOO\�DFFHSWHG�DXGLWLQJ�VWDQGDUGV�
ZLOO�DOZD\V�GHWHFW�D�PDWHULDO�PLVVWDWHPHQW�ZKHQ�LW�H[LVWV��0LVVWDWHPHQWV�FDQ�
DULVH�IURP�IUDXG�RU�HUURU�DQG�DUH�FRQVLGHUHG�PDWHULDO�LI��LQGLYLGXDOO\�RU�LQ�WKH�
DJJUHJDWH��WKH\�FRXOG�UHDVRQDEO\�EH�H[SHFWHG�WR�LQIOXHQFH�WKH�HFRQRPLF�
GHFLVLRQV�RI�XVHUV�WDNHQ�RQ�WKH�EDVLV�RI�WKHVH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��$V�SDUW�RI�DQ�
DXGLW�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�&DQDGLDQ�JHQHUDOO\�DFFHSWHG�DXGLWLQJ�VWDQGDUGV��ZH�
H[HUFLVH�SURIHVVLRQDO�MXGJPHQW�DQG�PDLQWDLQ�SURIHVVLRQDO�VNHSWLFLVP�WKURXJKRXW�
WKH�DXGLW��:H�DOVR��
�
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x� ,GHQWLI\�DQG�DVVHVV�WKH�ULVNV�RI�PDWHULDO�PLVVWDWHPHQW�RI�WKH�ILQDQFLDO�
VWDWHPHQWV��ZKHWKHU�GXH�WR�IUDXG�RU�HUURU��GHVLJQ�DQG�SHUIRUP�DXGLW�
SURFHGXUHV�UHVSRQVLYH�WR�WKRVH�ULVNV��DQG�REWDLQ�DXGLW�HYLGHQFH�WKDW�LV�
VXIILFLHQW�DQG�DSSURSULDWH�WR�SURYLGH�D�EDVLV�IRU�RXU�RSLQLRQ��7KH�ULVN�RI�QRW�
GHWHFWLQJ�D�PDWHULDO�PLVVWDWHPHQW�UHVXOWLQJ�IURP�IUDXG�LV�KLJKHU�WKDQ�IRU�RQH�
UHVXOWLQJ�IURP�HUURU��DV�IUDXG�PD\�LQYROYH�FROOXVLRQ��IRUJHU\��LQWHQWLRQDO�
RPLVVLRQV��PLVUHSUHVHQWDWLRQV��RU�WKH�RYHUULGH�RI�LQWHUQDO�FRQWURO��

�
x� 2EWDLQ�DQ�XQGHUVWDQGLQJ�RI�LQWHUQDO�FRQWURO�UHOHYDQW�WR�WKH�DXGLW�LQ�RUGHU�WR�

GHVLJQ�DXGLW�SURFHGXUHV�WKDW�DUH�DSSURSULDWH�LQ�WKH�FLUFXPVWDQFHV��EXW�QRW�IRU�
WKH�SXUSRVH�RI�H[SUHVVLQJ�DQ�RSLQLRQ�RQ�WKH�HIIHFWLYHQHVV�RI�WKH�(QWLW\¶V�
LQWHUQDO�FRQWURO��

�
x� (YDOXDWH�WKH�DSSURSULDWHQHVV�RI�DFFRXQWLQJ�SROLFLHV�XVHG�DQG�WKH�

UHDVRQDEOHQHVV�RI�DFFRXQWLQJ�HVWLPDWHV�DQG�UHODWHG�GLVFORVXUHV�PDGH�E\�
PDQDJHPHQW��
�

x� &RQFOXGH�RQ�WKH�DSSURSULDWHQHVV�RI�PDQDJHPHQW¶V�XVH�RI�WKH�JRLQJ�FRQFHUQ�
EDVLV�RI�DFFRXQWLQJ�DQG��EDVHG�RQ�WKH�DXGLW�HYLGHQFH�REWDLQHG��ZKHWKHU�D�
PDWHULDO�XQFHUWDLQW\�H[LVWV�UHODWHG�WR�HYHQWV�RU�FRQGLWLRQV�WKDW�PD\�FDVW�
VLJQLILFDQW�GRXEW�RQ�WKH�(QWLW\¶V�DELOLW\�WR�FRQWLQXH�DV�D�JRLQJ�FRQFHUQ��,I�ZH�
FRQFOXGH�WKDW�D�PDWHULDO�XQFHUWDLQW\�H[LVWV��ZH�DUH�UHTXLUHG�WR�GUDZ�DWWHQWLRQ�
LQ�RXU�DXGLWRU¶V�UHSRUW�WR�WKH�UHODWHG�GLVFORVXUHV�LQ�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�RU��
LI�VXFK�GLVFORVXUHV�DUH�LQDGHTXDWH��WR�PRGLI\�RXU�RSLQLRQ��2XU�FRQFOXVLRQV�DUH�
EDVHG�RQ�WKH�DXGLW�HYLGHQFH�REWDLQHG�XS�WR�WKH�GDWH�RI�RXU�DXGLWRU¶V�UHSRUW��
+RZHYHU��IXWXUH�HYHQWV�RU�FRQGLWLRQV�PD\�FDXVH�WKH�(QWLW\�WR�FHDVH�WR�
FRQWLQXH�DV�D�JRLQJ�FRQFHUQ��
�

x� (YDOXDWH�WKH�RYHUDOO�SUHVHQWDWLRQ��VWUXFWXUH�DQG�FRQWHQW�RI�WKH�ILQDQFLDO�
VWDWHPHQWV��LQFOXGLQJ�WKH�GLVFORVXUHV��DQG�ZKHWKHU�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�
UHSUHVHQW�WKH�XQGHUO\LQJ�WUDQVDFWLRQV�DQG�HYHQWV�LQ�D�PDQQHU�WKDW�DFKLHYHV�
IDLU�SUHVHQWDWLRQ��
�

x� 2EWDLQ�VXIILFLHQW�DSSURSULDWH�DXGLW�HYLGHQFH�UHJDUGLQJ�WKH�ILQDQFLDO�
LQIRUPDWLRQ�RI�WKH�HQWLWLHV�RU�EXVLQHVV�DFWLYLWLHV�ZLWKLQ�WKH�*URXS�WR�H[SUHVV�
DQ�RSLQLRQ�RQ�WKH�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��:H�DUH�UHVSRQVLEOH�IRU�WKH�GLUHFWLRQ��
VXSHU�YLVLRQ�DQG�SHUIRUPDQFH�RI�WKH�JURXS�DXGLW��:H�UHPDLQ�VROHO\�
UHVSRQVLEOH�IRU�RXU�DXGLW�RSLQLRQ��
�
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:H�FRPPXQLFDWH�ZLWK�WKRVH�FKDUJHG�ZLWK�JRYHUQDQFH�UHJDUGLQJ��DPRQJ�RWKHU�
PDWWHUV��WKH�SODQQHG�VFRSH�DQG�WLPLQJ�RI�WKH�DXGLW�DQG�VLJQLILFDQW�DXGLW�ILQGLQJV��
LQFOXGLQJ�DQ\�VLJQLILFDQW�GHILFLHQFLHV�LQ�LQWHUQDO�FRQWURO�WKDW�ZH�LGHQWLI\�GXULQJ�RXU�
DXGLW���

�
:H�DOVR�SURYLGH�WKRVH�FKDUJHG�ZLWK�JRYHUQDQFH�ZLWK�D�VWDWHPHQW�WKDW�ZH�KDYH�
FRPSOLHG�ZLWK�UHOHYDQW�HWKLFDO�UHTXLUHPHQWV�UHJDUGLQJ�LQGHSHQGHQFH��DQG�WR�
FRPPXQLFDWH�ZLWK�WKHP�DOO�UHODWLRQVKLSV�DQG�RWKHU�PDWWHUV�WKDW�PD\�UHDVRQDEO\�
EH�WKRXJKW�WR�EHDU�RQ�RXU�LQGHSHQGHQFH��DQG�ZKHUH�DSSOLFDEOH��UHODWHG�
VDIHJXDUGV��
�
7KH�HQJDJHPHQW�SDUWQHU�RQ�WKH�DXGLW�UHVXOWLQJ�LQ�WKLV�LQGHSHQGHQW�DXGLWRU¶V�
UHSRUW�LV�$DURQ�.HHWOH\��&3$��&$��&0$��
�
�
�
�
3RUW�&RTXLWODP��%�&�� � � � �
-DQXDU\��������� � � � &KDUWHUHG�3URIHVVLRQDO�$FFRXQWDQWV�
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/HT
D�PHO�)LUVW�1DWLRQ
6800$5<�67$7(0(17�2)�23(5$7,216

6WDWHPHQW��

���� ���� ����
%XGJHW $FWXDO $FWXDO

(Restated)
5HYHQXH
,QGLJHQRXV�6HUYLFHV�&DQDGD ������������ �������������� ��������������
&DQDGD�0RUWJDJH�DQG�+RXVLQJ�&RUSRUDWLRQ ��������������� ����������������� �����������������
)LUVW�1DWLRQV�+HDOWK�$XWKRULW\ ��������������� ���������������� �����������������
)LUVW�1DWLRQV�(GXFDWLRQ�6WHHULQJ�&RPPLWWHH ������������� ����������������� �����������������
,QFRPH�IURP�*RYHUQPHQW�%XVLQHVV�3DUWQHUVKLSV ������������� ��������������� ����������������
,QFRPH�IURP�*RYHUQPHQW�%XVLQHVV�(QWLWLHV ������������� ����������������� �������������������
3URYLQFH�RI�%ULWLVK�&ROXPELD �������������� ���������������� ����������������
5HQWDO�DQG�OHDVLQJ ��������������� ���������������� ����������������
6WR�OR�1DWLRQ �������������� ���������������� �����������������
6WR�OR�;ZH[ZLOPH[Z�7UHDW\�$VVRFLDWLRQ ������������� ���������������� ������������������
7UDQVPRXQWDLQ�3LSHOLQH�&RUSRUDWLRQ ������������� ��������������� ���������������
1DWXUDO�5HVRXUFHV�&DQDGD �������������� ���������������� ������������������
,QWHUHVW�RQ�WUXVW�PRQH\V ������������� ������������������� �������������������
0LVFHOODQHRXV�UHYHQXH ������������� ���������������� ����������������

������������� ��������������� ���������������

([SHQVHV �
$GPLQLVWUDWLRQ ��������������� ����������������
&DSLWDO�DVVHW�GHSUHFLDWLRQ ���������������� ����������������
(GXFDWLRQ�DQG�HPSOR\PHQW ���������������� ����������������
6RFLDO ���������������� ����������������
+HDOWK ���������������� ����������������
/DQGV�DQG�UHVRXUFHV ���������������� ����������������
&DSLWDO�SURMHFWV ����������������� �����������������
+RXVLQJ ���������������� �����������������
%XVLQHVV�DQG�LQYHVWPHQWV ���������������� ����������������

������������� ��������������� ���������������

$QQXDO�VXUSOXV ��������������� ����������������

$FFXPXODWHG�VXUSOXV��EHJLQQLQJ�RI�\HDU �������������� ��������������

5HLPEXUVHPHQWV ����������������� ���������������

$FFXPXODWHG�VXUSOXV��HQG�RI�\HDU ������������� �������������

See accompanying notes

)RU�WKH�\HDU�HQGHG�0DUFK���������
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/HT
D�PHO�)LUVW�1DWLRQ
6800$5<�67$7(0(17�2)�1(7�'(%7

6WDWHPHQW��

���� ���� ����
%XGJHW $FWXDO $FWXDO

$QQXDO�VXUSOXV �������������� ������������� ���������������

5HLPEXUVHPHQWV�LQ�WKH�\HDU ���������������� ���������������� ���������������

���������������� �������������� ����������������

&KDQJHV�LQ�WDQJLEOH�FDSLWDO�DVVHWV

$FTXLVLWLRQ�RI�WDQJLEOH�FDSLWDO�DVVHWV ���������������� ���������������� ���������������
$PRUWL]DWLRQ�RI�WDQJLEOH�FDSLWDO�DVVHWV ��������������� ��������������� ���������������

���������������� ���������������� ���������������

&KDQJHV�LQ�RWKHU�QRQ�ILQDQFLDO�DVVHWV

3UHSDLG�H[SHQVHV�DQG�GHSRVLWV ����������������� ����������������� ����������������

����������������� ����������������� ����������������

'HFUHDVH�LQ�QHW�GHEW �������������� ���������������

1HW�GHEW�DW�EHJLQQLQJ�RI�\HDU ��������������� ����������������

1HW�GHEW�DW�HQG�RI�\HDU �������������� ��������������

See accompanying notes

)RU�WKH�\HDU�HQGHG�0DUFK���������
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�

�



/HT
D�PHO�)LUVW�1DWLRQ
6800$5<�67$7(0(17�2)�&$6+�)/2:6

6WDWHPHQW��

���� ����

23(5$7,1*�$&7,9,7(6
5HYHQXH�UHFHLYHG ��������������� ��������������
([SHQVHV�SDLG ����������������� ����������������
,QWHUHVW�SDLG�RQ�ORQJ�WHUP�GHEW �������������������� �������������������
,QWHUHVW�SDLG�RQ�FDSLWDO�OHDVH �������������������� ����������������

&DVK�SURYLGHG�E\��XVHG�LQ��RSHUDWLQJ�DFWLYLWLHV ���������������� �����������������

,19(67,1*�$&7,9,7,(6
$GYDQFHV��WR��IURP�JRYHUQPHQW�EXVLQHVV�HQWHUSULVHV ������������������� �����������������
$GYDQFHV��WR��IURP�JRYHUQPHQW�EXVLQHVV�SDUWQHUVKLSV ������������������ ���������������
3XUFKDVH�DQG�FRQVWUXFWLRQ�RI�FDSLWDO�DVVHWV ������������������ ����������������

&DVK�XVHG�LQ�LQYHVWLQJ�DFWLYLWLHV ������������������ ����������������

),1$1&,1*�$&7,9,7,(6
3URFHHGV�RI�ORQJ�WHUP�GHEW ����������������� ���������������
$OORFDWLRQ�RI�ORDQ�SURFHHGV�WR�'HEW�5HVHUYH�)XQGV ����������������� �����������������
5HSD\PHQW�RI�ORQJ�WHUP�GHEW ������������������ �����������������
5HSD\PHQW�RI�FDSLWDO�OHDVH �������������������� ����������������

&DVK��XVHG�LQ��SURYLGHG�E\�ILQDQFLQJ�DFWLYLWLHV ������������������ ���������������

,QFUHDVH��GHFUHDVH��LQ�FDVK�GXULQJ�WKH�\HDU ���������������� �����������������
&DVK��EHJLQQLQJ�RI�\HDU ����������������� ���������������

&DVK��HQG�RI�\HDU ��������������� ���������������

See accompanying notes

)RU�WKH�\HDU�HQGHG�0DUFK���������

�

�

�



/HT
D�PHO�)LUVW�1DWLRQ
&2162/,'$7('�),1$1&,$/�67$7(0(176

127(6�72�67$7(0(176

6HH�$XGLWRU
V�5HSRUW

�� %$6,6�2)�35(6(17$7,21�$1'�6,*1,),&$17�$&&2817,1*�32/,&,(6

D� 5HSRUWLQJ�HQWLW\

E� 8VH�RI�HVWLPDWHV

F� 3ULQFLSOHV�RI�FRQVROLGDWLRQ

�����������%�&��/WG��������
���/HT
D�PHO�'HYHORSPHQW�&RUSRUDWLRQ�������
���6HYHQ�*HQHUDWLRQV�(QYLURQPHQWDO�6HUYLFHV�/WG������
���/HT
D�PHO�)RUHVWU\�/LPLWHG�3DUWQHUVKLS����������

2UJDQL]DWLRQV�DFFRXQWHG�IRU�RQ�D�PRGLILHG�HTXLW\�EDVLV�LQFOXGH�

0DUFK���������

7KHVH�6XPPDU\�)LQDQFLDO�6WDWHPHQWV�KDYH�EHHQ�SUHSDUHG�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�&DQDGLDQ�JHQHUDOO\�
DFFHSWHG�DFFRXQWLQJ�SULQFLSOHV�IRU�ORFDO�JRYHUQPHQW�HQWLWLHV��DV�GHILQHG�LQ�WKH�&,&3$�3XEOLF�6HFWRU�
$FFRXQWLQJ�DQG�$XGLWLQJ�+DQGERRN��ZKLFK�HQFRPSDVVHV�WKH�IROORZLQJ�SULQFLSOHV�

7KH�SUHSDUDWLRQ�RI�VFKHGXOHV�LQ�FRQIRUPLW\�ZLWK�&DQDGLDQ�JHQHUDOO\�DFFHSWHG�DFFRXQWLQJ�SULQFLSOHV�
UHTXLUHV�PDQDJHPHQW�WR�PDNH�HVWLPDWHV�DQG�DVVXPSWLRQV�WKDW�DIIHFW�WKH�UHSRUWHG�DPRXQWV�RI�DVVHWV�
DQG�OLDELOLWLHV�DW�WKH�GDWH�RI�WKH�VFKHGXOHV�DQG�UHSRUWHG�DPRXQWV�RI�UHYHQXHV�DQG�H[SHQGLWXUHV�GXULQJ�
WKH�UHSRUWHG�SHULRG���$FWXDO�UHVXOWV�FRXOG�GLIIHU�IURP�WKH�HVWLPDWHV�

7KH�/HT
D�PHO�)LUVW�1DWLRQ�UHSRUWLQJ�HQWLW\�LQFOXGHV�WKH�/HT
D�PHO�)LUVW�1DWLRQ�DQG�DOO�UHODWHG�HQWLWLHV�
ZKLFK�DUH�DFFRXQWDEOH�WR�WKH�)LUVW�1DWLRQ�DQG�DUH�HLWKHU�RZQHG�RU�FRQWUROOHG�E\�WKH�)LUVW�1DWLRQ�

7KH�)LUVW�1DWLRQ�UHFRUGV�LWV�LQYHVWPHQWV�LQ�JRYHUQPHQW�EXVLQHVV�HQWHUSULVHV��*%(��DQG�JRYHUQPHQW�
EXVLQHVV�SDUWQHUVKLSV��*%3��RQ�D�PRGLILHG�HTXLW\�EDVLV���8QGHU�WKH�PRGLILHG�HTXLW\�EDVLV��WKH�*%(
V�
DQG�*%3
V�DFFRXQWLQJ�SROLFLHV�DUH�QRW�DGMXVWHG�WR�FRQIRUP�ZLWK�WKRVH�RI�WKH�)LUVW�1DWLRQ�DQG�LQWHU�
HQWLW\�WUDQVDFWLRQV�DQG�EDODQFHV�DUH�QRW�HOLPLQDWHG��7KH�)LUVW�1DWLRQ�UHFRJQL]HV�LWV�HTXLW\�LQWHUHVW�LQ�
WKH�DQQXDO�HDUQLQJV�RU�ORVV�RI�WKH�*%(
V�DQG�*%3
V�LQ�LWV�FRQVROLGDWHG�VWDWHPHQW�RI�RSHUDWLRQV�ZLWK�D�
FRUUHVSRQGLQJ�LQFUHDVH�RU�GHFUHDVH�LQ�LWV�LQYHVWPHQW�DVVHW�DFFRXQW��$Q\�GLYLGHQGV�RU�RWKHU�FDVK�
GLVWULEXWLRQV�WKDW�WKH�)LUVW�1DWLRQ�PD\�UHFHLYH�IURP�WKH�*%(
V�DQG�*%3
V�ZLOO�EH�UHIOHFWHG�DV�
GHGXFWLRQV�LQ�WKH�LQYHVWPHQW�DVVHW�DFFRXQW�

7KH�FRQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV�UHIOHFW�WKH�DVVHWV��OLDELOLWLHV��UHYHQXHV��DQG�H[SHQVHV�RI�HQWLWLHV�
ZKLFK�DUH�FRQWUROOHG�E\�WKH�)LUVW�1DWLRQ��&RQWUROOHG�HQWLWLHV�DUH�FRQVROLGDWHG��H[FHSW�IRU�JRYHUQPHQW�
EXVLQHVV�HQWHUSULVHV�DQG�JRYHUQPHQW�EXVLQHVV�SDUWQHUVKLSV��ZKLFK�DUH�DFFRXQWHG�IRU�E\�WKH�PRGLILHG�
HTXLW\�PHWKRG��$OO�LQWHU�IXQG�DQG�LQWHU�RUJDQL]DWLRQ�WUDQVDFWLRQV�DQG�EDODQFHV�KDYH�EHHQ�HOLPLQDWHG�RQ�
FRQVROLGDWLRQ�

/HT
D�PHO�)LUVW�1DWLRQ��WKH��)LUVW�1DWLRQ���LV�DQ�,QGLDQ�%DQG�DV�GHILQHG�E\�WKH�,QGLDQ�$FW��7KH�)LUVW�
1DWLRQ�PDQDJHV�YDULRXV�SURJUDPV�RIIHUHG�E\�,QGLJHQRXV�6HUYLFHV�&DQDGD��,6&��DQG�RWKHU�IXQGLQJ�
DJHQWV�WR�EHQHILW�LWV�PHPEHUV��7KH�)LUVW�1DWLRQ�DOVR�UHSUHVHQWV�LWV�PHPEHUV�LQ�WKH�QHJRWLDWLRQ�RI�WUHDW\�
VHWWOHPHQWV�DQG�VSHFLILF�ODQG�FODLPV�

���/HT
D�PHO�'HYHORSPHQW�/LPLWHG�3DUWQHUVKLS����������

�
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/HT
D�PHO�)LUVW�1DWLRQ
&2162/,'$7('�),1$1&,$/�67$7(0(176

127(6�72�67$7(0(176

6HH�$XGLWRU
V�5HSRUW0DUFK���������

�� %$6,6�2)�35(6(17$7,21�$1'�6,*1,),&$17�$&&2817,1*�32/,&,(6��FRQWLQXHG�
G� &DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV

H� 5HYHQXH�UHFRJQLWLRQ

I� 7UXVW�IXQGV

Government Funding
7KH�)LUVW�1DWLRQ�UHFRJQL]HV�D�JRYHUQPHQW�WUDQVIHU�DV�UHYHQXH�ZKHQ�WKH�WUDQVIHU�LV�DXWKRUL]HG�DQG�DOO�
HOLJLELOLW\�FULWHULD�KDYH�EHHQ�PHW��$�JRYHUQPHQW�WUDQVIHU�ZLWK�VWLSXODWLRQV�JLYLQJ�ULVH�WR�DQ�REOLJDWLRQ�WKDW�
PHHWV�WKH�GHILQLWLRQ�RI�D�OLDELOLW\�LV�UHFRJQL]HG�DV�D�OLDELOLW\��,Q�VXFK�FLUFXPVWDQFHV��WKH�)LUVW�1DWLRQ�
UHFRJQL]HV�UHYHQXH�DV�WKH�OLDELOLW\�LV�VHWWOHG��7UDQVIHUV�RI�QRQ�GHSUHFLDEOH�DVVHWV�DUH�UHFRJQL]HG�LQ�
UHYHQXH�ZKHQ�UHFHLYHG�RU�UHFHLYDEOH�

Other
&RQWULEXWLRQV�IURP�RWKHU�VRXUFHV�DUH�GHIHUUHG�ZKHQ�UHVWULFWLRQV�DUH�SODFHG�RQ�WKHLU�XVH�E\�WKH�
FRQWULEXWRU��DQG�DUH�UHFRJQL]HG�DV�UHYHQXH�ZKHQ�XVHG�IRU�WKH�VSHFLILF�SXUSRVH�

5HYHQXH�UHODWHG�WR�IHHV�RU�VHUYLFHV�UHFHLYHG�LQ�DGYDQFH�RI�WKH�IHH�EHLQJ�HDUQHG�RU�WKH�VHUYLFH�LV�
SHUIRUPHG�LV�GHIHUUHG�DQG�UHFRJQL]HG�ZKHQ�WKH�IHH�LV�HDUQHG�RU�VHUYLFH�SHUIRUPHG�

7UXVW�IXQGV�DUH�LQFOXGHG�DV�UHYHQXH�LQ�WKHVH�VWDWHPHQWV�RQO\�WR�WKH�H[WHQW�WKH\�KDYH�EHHQ�UHFHLYHG�
IURP�WKH�)LUVW�1DWLRQ
V�WUXVW�IXQGV��3DUW�RI�WKH�WUXVW�IXQGV�DULVH�IURP�PRQLHV�GHULYHG�IURP�FDSLWDO�RU�
UHYHQXH�VRXUFHV�DV�RXWOLQHG�LQ��6HFWLRQ����RI�WKH�,QGLDQ�$FW��7KHVH�IXQGV�DUH�KHOG�LQ�WUXVW�LQ�WKH�
&RQVROLGDWHG�5HYHQXH�)XQG�RI�WKH�*RYHUQPHQW�RI�&DQDGD�DQG�DUH�VXEMHFW�WR�DXGLW�E\�WKH�2IILFH�RI�WKH�
$XGLWRU�*HQHUDO�RI�&DQDGD��7KH�PDQDJHPHQW�RI�WKHVH�IXQGV�DUH�SULPDULO\�JRYHUQHG�E\�6HFWLRQV����WR�
���RI�WKH�,QGLDQ�$FW�

First Nation Capital and Revenue Trust Funds
7KH�)LUVW�1DWLRQ�UHFRJQL]HV�UHYHQXHV�RI�WKH�&DSLWDO�DQG�5HYHQXH�7UXVW�)XQG�DW�WKH�WLPH�IXQGV�DUH�
FRQWULEXWHG�IURP�WKH�DFFRXQWV�KHOG�LQ�2WWDZD��,QWHUHVW�UHYHQXH�LV�UHFRJQL]HG�ZKHQ�HDUQHG�

&DVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV�LQFOXGH�FDVK�RQ�KDQG��EDODQFHV�ZLWK�EDQNV�QHW�RI�EDQN�RYHUGUDIWV�DQG�WHUP�
GHSRVLWV�KDYLQJ�D�PDWXULW\�RI�WKUHH�PRQWKV�RU�OHVV�DW�DFTXLVLWLRQ�ZKLFK�DUH�KHOG�IRU�WKH�SXUSRVH�RI�
PHHWLQJ�VKRUW�WHUP�FDVK�FRPPLWPHQWV�

Rental Income
5HQWDO�UHYHQXH�LV�UHFRUGHG�LQ�WKH�\HDU�LW�LV�HDUQHG��$W�WKH�HQG�RI�HDFK�\HDU�PDQDJHPHQW�HYDOXDWHV�
ZKHWKHU�UHQW�UHYHQXH�LV�FROOHFWLEOH�DQG�UHFRUGV�D�EDG�GHEW�H[SHQVH�DQG�DOORZDQFH�IRU�GRXEWIXO�
DFFRXQWV�IRU�WKRVH�DPRXQWV�GHVLJQDWHG�DV�XQOLNHO\�WR�EH�FROOHFWHG�

Own Source Revenue
5HYHQXHV�DUH�UHFRJQL]HG�LQ�WKH�SHULRG�LQ�ZKLFK�WKH�WUDQVDFWLRQ�RU�HYHQWV�RFFXUUHG�WKDW�JDYH�ULVH�WR�WKH�
UHYHQXHV��$OO�UHYHQXHV�DUH�UHFRUGHG�RQ�DQ�DFFUXDO�EDVLV��H[FHSW�ZKHQ�WKH�DFFUXDOV�FDQQRW�EH�
GHWHUPLQHG�ZLWK�D�UHDVRQDEOH�GHJUHH�RI�FHUWDLQW\�RU�ZKHQ�WKHLU�HVWLPDWLRQ�LV�LPSUDFWLFDEOH�
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/HT
D�PHO�)LUVW�1DWLRQ
&2162/,'$7('�),1$1&,$/�67$7(0(176

127(6�72�67$7(0(176

6HH�$XGLWRU
V�5HSRUW0DUFK���������

�� %$6,6�2)�35(6(17$7,21�$1'�6,*1,),&$17�$&&2817,1*�32/,&,(6��FRQWLQXHG�
J� 7DQJLEOH�FDSLWDO�DVVHWV

&RPPXQLW\�,QIUDVWUXFWXUH
:DWHU�PDLQV� ��� ��\HDUV
+\GUDQWV� �� ��\HDUV
3XPSKRXVHV� �� ��\HDUV
5HVHUYRLUV� �� ��\HDUV
:HOOV� �� ��\HDUV
6WDQGSLSHV� �� ��\HDUV
)RUFHPDLQV� �� ��\HDUV
*UDYLW\�VHZHUV� ��� ��\HDUV
/LIW�VWDWLRQV� �� ��\HDUV
&RPPXQDO�VHSWLF�WDQNV� �� ��\HDUV
&RPPXQDO�GLVSRVDO�ILHOGV� �� ��\HDUV
*ULQGHU�SXPSV� �� ��\HDUV
,QGLYLGXDO�VHSWLF�WDQNV�DQG�ILHOGV �� ��\HDUV
6WRUP�PDLQV� ��� ��\HDUV
3DYHG�URDGV� �� ��\HDUV
*UDYHO�URDGV� �� ��\HDUV

/DQG�LPSURYHPHQWV� �� ��\HDUV
%XLOGLQJV� �� ��\HDUV
0DFKLQHU\�DQG�HTXLSPHQW� �� ��\HDUV
$XWRPRWLYH� � ��\HDUV
&RPSXWHU�KDUGZDUH�DQG�VRIWZDUH � ��\HDUV
2IILFH�IXUQLWXUH�DQG�HTXLSPHQW � ��\HDUV

7DQJLEOH�FDSLWDO�DVVHWV�DUH�UHFRUGHG�DW�FRVW��ZKLFK�LQFOXGHV�DPRXQWV�WKDW�DUH�GLUHFWO\�UHODWHG�WR�WKH�
DFTXLVLWLRQ��GHVLJQ��FRQVWUXFWLRQ��GHYHORSPHQW��LPSURYHPHQW�RU�EHWWHUPHQW�RI�WKH�DVVHWV��&RVW�LQFOXGHV�
RYHUKHDG�GLUHFWO\�DWWULEXWDEOH�WR�FRQVWUXFWLRQ�DQG�GHYHORSPHQW��DV�ZHOO�DV�LQWHUHVW�FRVWV�WKDW�DUH�
GLUHFWO\�DWWULEXWDEOH�WR�WKH�DFTXLVLWLRQ�RU�FRQVWUXFWLRQ�RI�WKH�DVVHWV�

/HDVHV�WKDW�WUDQVIHU�VXEVWDQWLDOO\�DOO�WKH�EHQHILWV�DQG�ULVNV�RI�RZQHUVKLS�WR�WKH�OHVVHH�DUH�UHFRUGHG�DV�
FDSLWDO�OHDVHV��$FFRUGLQJO\��DW�WKH�LQFHSWLRQ�RI�WKH�OHDVHV��WKH�WDQJLEOH�FDSLWDO�DVVHWV�DQG�UHODWHG�OHDVH�
REOLJDWLRQV�DUH�UHFRUGHG�DW�DQ�DPRXQW�HTXDO�WR�WKH�SUHVHQW�YDOXH�RI�IXWXUH�OHDVH�SD\PHQWV�GLVFRXQWHG�
DW�WKH�ORZHU�RI�WKH�LQWHUHVW�UDWH�LQKHUHQW�LQ�WKH�OHDVH�FRQWUDFWV�DQG�WKH�)LUVW�1DWLRQ
V�LQFUHPHQWDO�FRVW�RI�
ERUURZLQJ�

7DQJLEOH�FDSLWDO�DVVHWV�DUH�GHSUHFLDWHG�RYHU�WKHLU�H[SHFWHG�XVHIXO�OLYHV�DV�IROORZV�

7DQJLEOH�FDSLWDO�DVVHWV��DUH�ZULWWHQ�GRZQ�ZKHQ�FRQGLWLRQV�LQGLFDWH�WKDW�WKH\�QR�ORQJHU�FRQWULEXWH�WR�WKH�
)LUVW�1DWLRQ
V�DELOLW\�WR�SURYLGH�JRRGV�DQG�VHUYLFHV��RU�ZKHQ�WKH�YDOXH�RI�IXWXUH�HFRQRPLF�EHQHILWV�
DVVRFLDWHG�ZLWK�WKH�WDQJLEOH�FDSLWDO�DVVHWV�DUH�OHVV�WKDQ�WKHLU�QHW�ERRN�YDOXH��7KH�QHW�ZULWH�GRZQV�DUH�
DFFRXQWHG�IRU�DV�H[SHQVHV�LQ�WKH�VWDWHPHQW�RI�RSHUDWLRQV�

�

�

�



/HT
D�PHO�)LUVW�1DWLRQ
&2162/,'$7('�),1$1&,$/�67$7(0(176

127(6�72�67$7(0(176

6HH�$XGLWRU
V�5HSRUW0DUFK���������

�� %$6,6�2)�35(6(17$7,21�$1'�6,*1,),&$17�$&&2817,1*�32/,&,(6��FRQWLQXHG�

K� )LQDQFLDO�LQVWUXPHQWV

�� (&2120,&�'(3(1'(1&(

�� &$6+�$1'�&$6+�(48,9$/(176
���� ����

([WHUQDOO\�UHVWULFWHG
5HSODFHPHQW�UHVHUYH ����������������� �����������������

8QUHVWULFWHG
6HFXUHG�5HYHQXHV�7UXVW�$FFRXQW ����������������� ������������������
2SHUDWLQJ ���������������� �����������������

���������������� �����������������

��������������� ����������������

&RQWULEXWHG�WDQJLEOH�FDSLWDO�DVVHWV�DUH�UHFRUGHG�LQWR�UHYHQXHV�DW�WKHLU�IDLU�YDOXH�RQ�WKH�GDWH�RI�
GRQDWLRQ��H[FHSW�LQ�FLUFXPVWDQFHV�ZKHUH�IDLU�YDOXH�FDQQRW�EH�UHDVRQDEO\�GHWHUPLQHG��LQ�ZKLFK�FDVH�
WKH\�DUH�UHFRJQL]HG�DW�QRPLQDO�YDOXH��7UDQVIHUV�RI�WDQJLEOH�FDSLWDO�DVVHWV�IURP�UHODWHG�SDUWLHV�DUH�
UHFRUGHG�DW�FDUU\LQJ�YDOXH�

&HUWDLQ�DVVHWV�ZKLFK�KDYH�KLVWRULFDO�RU�FXOWXUDO�YDOXH��LQFOXGLQJ�ZRUNV�RI�DUW��KLVWRULFDO�GRFXPHQWV�DQG�
KLVWRULFDO�DQG�FXOWXUDO�DUWLIDFWV��DUH�QRW�UHFRJQL]HG�DV�WDQJLEOH�FDSLWDO�DVVHWV��$VVHWV�XQGHU�FRQVWUXFWLRQ�
DUH�QRW�GHSUHFLDWHG�XQWLO�WKH�DVVHW�LV�DYDLODEOH�WR�EH�SXW�LQWR�VHUYLFH�

)LQDQFLDO�LQVWUXPHQWV�DUH�LQLWLDOO\�FODVVLILHG�XSRQ�LQLWLDO�UHFRJQLWLRQ�DV�D�IDLU�YDOXH�RU�DQ�DPRUWL]HG�FRVW�
LQVWUXPHQW��7KH�IDLU�YDOXH�FDWHJRU\�LQFOXGHV�LQYHVWPHQWV�LQ�HTXLW\�LQVWUXPHQWV�WKDW�DUH�TXRWHG�LQ�DQ�
DFWLYH�PDUNHW��DQG�DQ\�RWKHU�LWHPV�HOHFWHG�E\�WKH�)LUVW�1DWLRQ�WR�EH�UHFRUGHG�DW�IDLU�YDOXH��$OO�RWKHU�
ILQDQFLDO�LQVWUXPHQWV��LQFOXGLQJ�ILQDQFLDO�LQVWUXPHQWV�ZLWK�UHODWHG�SDUWLHV�IRU�ZKLFK�IDLU�YDOXH�FDQQRW�EH�
HVWLPDWHG��DUH�UHFRUGHG�DW�DPRUWL]HG�FRVW��7UDQVDFWLRQ�FRVWV�GLUHFWO\�DWWULEXWDEOH�WR�WKH�DFTXLVLWLRQ�RU�
LVVXH�RI�D�ILQDQFLDO�LQVWUXPHQW�DUH�DGGHG�WR�WKH�DPRUWL]HG�FRVW�RU�H[SHQVHG�LI�UHODWHG�WR�LQVWUXPHQWV�
UHFRUGHG�RQ�D�IDLU�YDOXH�EDVLV��7KH�HIIHFWLYH�LQWHUHVW�UDWH�PHWKRG�LV�XVHG�WR�PHDVXUH�LQWHUHVW�IRU�
ILQDQFLDO�LQVWUXPHQWV�UHFRUGHG�DW�DPRUWL]HG�FRVW�

$OO�ILQDQFLDO�DVVHWV�DUH�DVVHVVHG�IRU�LPSDLUPHQW�RQ�DQ�DQQXDO�EDVLV�

7KH�)LUVW�1DWLRQ
V�ILQDQFLDO�LQVWUXPHQWV�FRQVLVW�RI�FDVK�DQG�FDVK�HTXLYDOHQWV��DFFRXQWV�UHFHLYDEOH��GXH�
IURP�DQG�WR�UHODWHG�HQWLWLHV��DFFRXQWV�SD\DEOH�DQG�DFFUXHG�OLDELOLWLHV��DQG�ORQJ�WHUP�GHEW��8QOHVV�
RWKHUZLVH�QRWHG��LW�LV�PDQDJHPHQWV�RSLQLRQ�WKDW�WKH�)LUVW�1DWLRQ�LV�QRW�H[SRVHG�WR�VLJQLILFDQW�LQWHUHVW��
FUHGLW�RU�FXUUHQF\�ULVNV�DULVLQJ�IURP�WKHVH�ILQDQFLDO�LQVWUXPHQWV�DQG�WKH�IDLU�YDOXH�RI�WKHVH�ILQDQFLDO�
LQVWUXPHQWV�DSSUR[LPDWHV�WKHLU�FDUU\LQJ�YDOXHV�

7KH�/HT
D�PHO�)LUVW�1DWLRQ�UHFHLYHV�PDMRU�SRUWLRQV�RI�LWV�UHYHQXH�SXUVXDQW�WR�IXQGLQJ�DUUDQJHPHQWV�
ZLWK�,QGLJHQRXV�6HUYLFHV�&DQDGD�DQG�)LUVW�1DWLRQV�+HDOWK�$XWKRULW\�

�

�
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/HT
D�PHO�)LUVW�1DWLRQ
&2162/,'$7('�),1$1&,$/�67$7(0(176

127(6�72�67$7(0(176

6HH�$XGLWRU
V�5HSRUW0DUFK���������

�� &$6+�$1'�&$6+�(48,9$/(176��FRQWLQXHG�

([WHUQDOO\�UHVWULFWHG���5HSODFHPHQW�5HVHUYH�

%DQNLQJ�IDFLOLWLHV�

L�
LL�
LLL�

�� $&&28176�5(&(,9$%/(
���� ����

'XH�IURP�PHPEHUV� ���������������� ����������������

'XH�IURP�*RYHUQPHQW�DQG�RWKHU�*RYHUQPHQW�2UJDQL]DWLRQV�
,QGLJHQRXV�6HUYLFHV�&DQDGD ����������������� �����������������
&DQDGD�0RUWJDJH�DQG�+RXVLQJ�&RUSRUDWLRQ���,QWHUHVW�6XEVLG\ ������������������ ������������������
&DQDGD�5HYHQXH�$JHQF\ ������������������ �������������������
'HSDUWPHQW�RI�)LVKHULHV�DQG�2FHDQV ������������������ ������������������
1DWXUDO�5HVRXUFHV�&DQDGD ������������������ ������������������
3URYLQFH�RI�%ULWLVK�&ROXPELD ������������������ �����������������
2WKHU ������������������ ������������������

����������������� �����������������

'XH�IURP�RWKHUV� ����������������� ������������������

���������������� �����������������
$OORZDQFH�IRU�GRXEWIXO�DFFRXQWV ������������������ ������������������

���������������� ����������������

8QGHU�WKH�WHUPV�RI�DQ�DJUHHPHQW�ZLWK�&DQDGD�0RUWJDJH�DQG�+RXVLQJ�&RUSRUDWLRQ��&0+&���WKH�)LUVW�
1DWLRQ�PXVW�VHW�DVLGH�IXQGV�DQQXDOO\�IRU�WKH�UHSDLU��PDLQWHQDQFH�DQG�UHSODFHPHQW�RI�ZRUQ�RXW�DVVHWV��
7KHVH�IXQGV�DUH�WR�EH�KHOG�LQ�D�VHSDUDWH�EDQN�DFFRXQW�DQG�LQYHVWHG�RQO\�LQ�DFFRXQWV�RU�LQVWUXPHQWV�
LQVXUHG�E\�WKH�&DQDGD�'HSRVLW�,QVXUDQFH�&RUSRUDWLRQ�RU�DV�RWKHUZLVH�DSSURYHG�E\�&0+&�ZLWK�DQ\�
LQWHUHVW�HDUQHG�WR�EH�FUHGLWHG�DV�UHYHQXH�WR�WKH�5HSODFHPHQW�5HVHUYH�

7KH�)LUVW�1DWLRQ�KDV�D�IDFLOLW\�DUUDQJHPHQW�ZLWK�%DQN�RI�0RQWUHDO�VHFXUHG�E\�D�JHQHUDO�VHFXULW\�
DJUHHPHQW�DQG�EDQG�FRXQFLO�UHVROXWLRQ��7KH�IDFLOLW\�LQFOXGHV�

���������FRQVWUXFWLRQ�ORDQ��DSSURYHG�DQG�XQGUDZQ�

$W�\HDU�HQG��WKH�UHVHUYH�ZDV�XQGHUIXQGHG�E\����������������XQGHUIXQGHG�E\����������

���������DXWKRUL]HG�RYHUGUDIW�OHQGLQJ�SURGXFW�DW�SULPH�SOXV�������
��������LQ�DXWKRUL]HG�FUHGLW�FDUG�IDFLOLWLHV�DW�������

8QGHU�WKH�WHUPV�RI�DQ�DJUHHPHQW�ZLWK�)LUVW�1DWLRQV�)LQDQFH�$XWKRULW\��)1)$���FRQWUDFWXDO�UHYHQXHV�
PD\�EH�UHGLUHFWHG�WR�D�6HFXUHG�5HYHQXHV�7UXVW�$FFRXQW�KHOG�E\�)1)$���7KHVH�IXQGV�DUH�XVHG�WR�
FRYHU�LQWHUHVW�DQG�SULQFLSDO�REOLJDWLRQV�RQ�ORQJ�WHUP�GHEWV�RI�WKH�)LUVW�1DWLRQ�WR�)1)$��VHH�QRWH����
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6HH�$XGLWRU
V�5HSRUW0DUFK���������

�� ,19(670(17�,1�*29(510(17�%86,1(66�(17(535,6(6
7KH�)LUVW�1DWLRQ
V�LQYHVWPHQW�LQ�JRYHUQPHQW�EXVLQHVV�HQWHUSULVHV�FRQVLVW�RI�WKH�IROORZLQJ�

���� ����

��������%�&��/WG�������� ����������������� ��������������������
$GYDQFHV�IURP���������%&�/WG� ������������������� �������������������
/HT
D�PHO�'HYHORSPHQW�&RUSRUDWLRQ������� ��������������������� ���������������������
6HYHQ�*HQHUDWLRQV�(QYLURQPHQWDO�6HUYLFHV�/WG������� �������������������� ��������������������
$GYDQFHV�WR�6HYHQ�*HQHUDWLRQV�(QYLURQPHQWDO�6HUYLFHV�/WG� ������������������ ������������������
%&)1�*56�*3�,QF����D�QRPLQDO�LQWHUHVW ��������������������� �����������������

����������������� �����������������

0DUFK��� 0DUFK���
���� ����

&XUUHQW�DVVHWV ���������������� ����������������
3URSHUW\�DQG�HTXLSPHQW ������������������ ������������������

7RWDO�DVVHWV ���������������� ����������������

&XUUHQW�OLDELOLWLHV ���������������� �����������������
'XH�WR�VKDUHKROGHUV ����������������� �����������������

7RWDO�OLDELOLWLHV ����������������� �����������������

(TXLW\ ������������������� �������������������

7RWDO�OLDELOLWLHV�DQG�HTXLW\ ���������������� ����������������

5HYHQXH ���������������� ����������������
([SHQVHV ����������������� �����������������

1HW�LQFRPH ������������������� ������������������

)LQDQFLDO�LQIRUPDWLRQ�IRU�6HYHQ�*HQHUDWLRQV�(QYLURQPHQWDO�6HUYLFHV�/WG�LV�DV�IROORZV�

6HYHQ�*HQHUDWLRQV�(QYLURQPHQWDO�6HUYLFHV�/WG��ZDV�HVWDEOLVKHG�IRU�WKH�SXUSRVH�RI�SURYLGLQJ�
HQYLURQPHQWDO�PRQLWRULQJ�VHUYLFHV�

/HT
D�PHO�'HYHORSPHQW�&RUSRUDWLRQ�LV�WKH�JHQHUDO�SDUWQHU�IRU�/HT
D�PHO�'HYHORSPHQW�/LPLWHG�
3DUWQHUVKLS��,WV�ILQDQFLDO�LQIRUPDWLRQ�LV�FRQVROLGDWHG�LQWR�WKH�ILQDQFLDO�LQIRUPDWLRQ�IRU�/HT
D�PHO�
'HYHORSPHQW�/LPLWHG�3DUWQHUVKLS�LQ�1RWH���

��������%�&��/WG�LV�WKH�JHQHUDO�SDUWQHU�IRU�/HT
D�PHO�)RUHVWU\�/LPLWHG�3DUWQHUVKLS��,WV�ILQDQFLDO�
LQIRUPDWLRQ�LV�FRQVROLGDWHG�LQWR�WKH�ILQDQFLDO�LQIRUPDWLRQ�IRU�/HT
D�PHO�)RUHVWU\�/LPLWHG�3DUWQHUVKLS�LQ�
1RWH���

�

�

�



/HT
D�PHO�)LUVW�1DWLRQ
&2162/,'$7('�),1$1&,$/�67$7(0(176

127(6�72�67$7(0(176

6HH�$XGLWRU
V�5HSRUW0DUFK���������

�� ,19(670(17�,1�*29(510(17�%86,1(66�3$571(56+,36

���� ����

/HT
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D�PHO /HT
D�PHO 7RWDO 7RWDO
'HYHORSPHQW )RUHVWU\ 0DUFK��� 0DUFK���
�&RQVROLGDWHG� �&RQVROLGDWHG� ���� ����

&XUUHQW�DVVHWV ���������������� ���������������� ��������������� ����������������
3URSHUW\�DQG�HTXLSPHQW ���������������� ����������������� ���������������� ����������������

7RWDO�DVVHWV ��������������� ���������������� ��������������� ���������������

&XUUHQW�OLDELOLWLHV ��������������� ����������������� ��������������� ���������������

(TXLW\ ����������������� ����������������� ���������������� �����������������

7RWDO�OLDELOLWLHV�DQG�HTXLW\ ��������������� ���������������� ��������������� ���������������

5HYHQXH ��������������� ��������������� ��������������� ���������������
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1HW�LQFRPH ���������������� ��������������� ��������������� ����������������

/HT
D�PHO�)RUHVWU\�/LPLWHG�3DUWQHUVKLS�RSHUDWHV�D�WLPEHU�KDUYHVWLQJ�DQG�ORJ�PDUNHWLQJ�EXVLQHVV�

7KH�)LUVW�1DWLRQ
V�LQYHVWPHQW�LQ�JRYHUQPHQW�EXVLQHVV�SDUWQHUVKLSV�FRQVLVW�RI�WKH�IROORZLQJ�

&RQVROLGDWHG�ILQDQFLDO�LQIRUPDWLRQ�IRU�/HT
D�PHO�'HYHORSPHQW�/LPLWHG�3DUWQHUVKLS�DQG�/HT
D�PHO�
)RUHVWU\�/LPLWHG�3DUWQHUVKLS�LV�DV�IROORZV�

/HT
D�PHO�'HYHORSPHQW�/LPLWHG�3DUWQHUVKLS�FDUULHV�RXW�WKH�EXVLQHVV�RI�GHYHORSLQJ�UHDO�SURSHUW\��
VHOOLQJ�RU�OHDVLQJ�UHDO�SURSHUW\�DQG�RSHUDWLQJ�EXVLQHVVHV�LQ�FRQQHFWLRQ�ZLWK�WKH�UHDO�SURSHUW\�
GHYHORSPHQW��DQG�DOO�DQFLOODU\�EXVLQHVVHV�LQ�FRQQHFWLRQ�WKHUHZLWK�

%&�)LUVW�1DWLRQV�*DPLQJ�5HYHQXH�6KDULQJ�/LPLWHG�3DUWQHUVKLS��
QRPLQDO�LQWHUHVW
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6HH�$XGLWRU
V�5HSRUW0DUFK���������

�� 75867�021(<6
���� ����

2WWDZD�7UXVW ������������������ ������������������
)LUVW�1DWLRQV�)LQDQFH�$XWKRULW\���'HEW�5HVHUYH�)XQGV ����������������� �����������������

���������������� ����������������

�� $&&28176�3$<$%/(�$1'�$&&58('�/,$%,/,7,(6

���� ����

$FFRXQWV�SD\DEOH�DQG�DFFUXHG�OLDELOLWLHV ���������������� ����������������
,QGLJHQRXV�6HUYLFHV�&DQDGD ����������������� �����������������

���������������� ���������������

�� /21*�7(50�'(%7
���� ����

������������������ �����������������

������������������ ������������������

������������������ �����������������

6XEWRWDO ���������������� ����������������

8SRQ�LVVXDQFH�RI�ORQJ�WHUP�GHEWV�IURP�)LUVW�1DWLRQV�)LQDQFH�$XWKRULW\��)1)$������RI�WKH�LVVXHG�
SURFHHGV�DUH�GHSRVLWHG�LQ�VHSDUDWH�LQWHUHVW�EHDULQJ�'HEW�5HVHUYH�)XQGV�KHOG�E\�)1)$���7KHVH�IXQGV�
DUH�PDLQWDLQHG�DV�ORQJ�DV�WKH�ORQJ�WHUP�GHEWV�WR�ZKLFK�WKH\�UHODWH�DUH�RXWVWDQGLQJ��VHH�QRWH����

3UH������3KDVH�����$OO�1DWLRQV�7UXVW���0RUWJDJH�SD\DEOH�ZLWK�
SD\PHQWV�RI��������SHU�PRQWK�LQFOXGLQJ�LQWHUHVW�DW�������SHU�DQQXP��
VHFXUHG�E\�D�PLQLVWHULDO�JXDUDQWHH�IURP�,QGLJHQRXV�6HUYLFHV�&DQDGD��
0DWXUHV�RQ�-DQXDU\���������

3UH������3KDVH�����$OO�1DWLRQV�7UXVW���0RUWJDJH�SD\DEOH�ZLWK�
SD\PHQWV�RI��������SHU�PRQWK�LQFOXGLQJ�LQWHUHVW�DW�������SHU�DQQXP��
VHFXUHG�E\�D�PLQLVWHULDO�JXDUDQWHH�IURP�,QGLJHQRXV�6HUYLFHV�&DQDGD��
0DWXUHV�RQ�0D\���������

7KH�2WWDZD�7UXVW�DFFRXQWV�DULVH�IURP�PRQH\V�GHULYHG�IURP�FDSLWDO�RU�UHYHQXH�VRXUFHV�DV�RXWOLQHG�LQ�
6HFWLRQ����RI�WKH�,QGLDQ�$FW��7KHVH�IXQGV�DUH�KHOG�LQ�WUXVW�LQ�WKH�&RQVROLGDWHG�5HYHQXH�)XQG�RI�WKH�
*RYHUQPHQW�RI�&DQDGD�DQG�DUH�VXEMHFW�WR�DXGLW�E\�WKH�2IILFH�RI�WKH�$XGLWRU�*HQHUDO�RI�&DQDGD��7KH�
PDQDJHPHQW�RI�WKHVH�IXQGV�LV�SULPDULO\�JRYHUQHG�E\�6HFWLRQV����WR����RI�WKH�,QGLDQ�$FW�

3UH������3KDVH�����$OO�1DWLRQV�7UXVW���0RUWJDJH�SD\DEOH�ZLWK�
SD\PHQWV�RI��������SHU�PRQWK�LQFOXGLQJ�LQWHUHVW�DW�������SHU�DQQXP��
VHFXUHG�E\�D�PLQLVWHULDO�JXDUDQWHH�IURP�,QGLJHQRXV�6HUYLFHV�&DQDGD��
0DWXUHV�RQ�-XQH���������
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)XWXUH�SULQFLSDO�SD\PHQWV�IRU�VXEVHTXHQW�\HDUV�DUH�DV�IROORZV��
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6XEVHTXHQW ����������������

���������������

)LUVW�1DWLRQV�)LQDQFH�$XWKRULW\���'HEHQWXUH�ZLWK�SD\PHQWV�RI���������
SHU�PRQWK�LQFOXGLQJ�LQWHUHVW�DW��������SHU�DQQXP��VHFXUHG�E\�
)HGHUDO�RU�3URYLQFLDO�WUDQVIHU�DQG�EXVLQHVV�UHYHQXH�VWUHDPV��
5HVHUYH�IRU�GHEW�UHWLUHPHQW�DW�0DUFK����������DPRXQWHG�WR����������
������������������0DWXUHV�RQ�-XQH����������

)LUVW�1DWLRQV�)LQDQFH�$XWKRULW\���'HEHQWXUH�ZLWK�SD\PHQWV�RI���������
SHU�PRQWK�LQFOXGLQJ�LQWHUHVW�DW�������SHU�DQQXP��VHFXUHG�E\�)HGHUDO�
RU�3URYLQFLDO�WUDQVIHU�DQG�EXVLQHVV�UHYHQXH�VWUHDPV��5HVHUYH�IRU�
GHEW�UHWLUHPHQW�DW�0DUFK����������DPRXQWHG�WR�����������������
�����������0DWXUHV�RQ�-XQH����������

)LUVW�1DWLRQV�)LQDQFH�$XWKRULW\���'HEHQWXUH�ZLWK�SD\PHQWV�RI���������
SHU�PRQWK�LQFOXGLQJ�LQWHUHVW�DW�������SHU�DQQXP��VHFXUHG�E\�)HGHUDO�
RU�3URYLQFLDO�WUDQVIHU�DQG�EXVLQHVV�UHYHQXH�VWUHDPV����5HVHUYH�IRU�
GHEW�UHWLUHPHQW�DW�0DUFK����������DPRXQWHG�WR�����������������QLO���
0DWXUHV�RQ�-XQH���������
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0LQLPXP�
OHDVH�

SD\PHQWV
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7KH�OHDVH�SD\DEOH�EHJDQ�RQ�$XJXVW����������DQG�KDV�PRQWKO\�SD\PHQWV�RI��������LQFOXGLQJ�LQWHUHVW�
DW�������SHU�DQQXP���7KH�OHDVH�LV�VHFXUHG�E\�D�YHKLFOH�ZLWK�D�FDUU\LQJ�YDOXH�RI���������DQG�H[SLUHV�
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/HT
D�PHO�)LUVW�1DWLRQ
&2162/,'$7('�),1$1&,$/�67$7(0(176

127(6�72�67$7(0(176

6HH�$XGLWRU
V�5HSRUW

��� $&&808/$7('�6853/86

���� ����

2SHUDWLRQV�)XQG �������������� ����������������
7DQJLEOH�&DSLWDO�$VVHWV �������������� ��������������
2WWDZD�7UXVW�)XQG ����������������� �����������������
'HEW�UHVHUYH �������������� ���������������
,QYHVWPHQW�LQ�JRYHUQPHQW�EXVLQHVV�HQWLWLHV �������������� ��������������
5HSODFHPHQW�UHVHUYH ��������������� ����������������

������������ ������������

��� &217,1*(17�/,$%,/,7,(6

D�

E�

��� %8'*(7�,1)250$7,21

0DUFK���������

$FFXPXODWHG�VXUSOXV��GHILFLW���LV�FRPSULVHG�RI�WKH�IROORZLQJ�

/HT
D�PHO�)LUVW�1DWLRQ�KDV�HQWHUHG�LQWR�WKH�)LUVW�1DWLRQV�2Q�5HVHUYH�/RDQ�3URJUDP�ZLWK�WKH�
5R\DO�%DQN�RI�&DQDGD��7KH�WRWDO�DPRXQW�DYDLODEOH�XQGHU�WKH�SURJUDP�WR�TXDOLILHG�PHPEHUV�RI�
WKH�)LUVW�1DWLRQ�LV�������������7KH�PD[LPXP�LQGLYLGXDO�DPRXQW�DYDLODEOH�XQGHU�WKH�SURJUDP�WR�
HDFK�TXDOLILHG�PHPEHU�RI�WKH�)LUVW�1DWLRQ�LV����������

7KH�DJJUHJDWH�DPRXQW�RXWVWDQGLQJ�XQGHU�WKLV�ORDQ�SURJUDP�DW�0DUFK����������ZDV����������
�������������������7ZR�RI�WKH�LQGLYLGXDO�ORDQV�ZHUH�LQ�H[FHVV�RI����������

%XGJHWHG�ILJXUHV�DUH�XQDXGLWHG�DQG�KDYH�EHHQ�GHULYHG�IURP�WKH�HVWLPDWHV�DSSURYHG�E\�WKH�&KLHI�
DQG�&RXQFLO�IRU�FRPSDULVRQ�SXUSRVHV���,QGLYLGXDO�SURJUDP�RSHUDWLRQV�QRW�VKRZLQJ�EXGJHW�
LQIRUPDWLRQ�GRHV�QRW�PHDQ�EXGJHWV�ZHUH�QRW�SUHSDUHG�EXW�UDWKHU�WKDW�WKHLU�DPRXQWV�ZHUH�QRW�
UHDGLO\�GHWHUPLQDEOH�

/HT
D�PHO�)LUVW�1DWLRQ�KDV�HQWHUHG�LQWR�WKH�)LUVW�1DWLRQV�2Q�5HVHUYH�/RDQ�3URJUDP�ZLWK�WKH�
%DQN�RI�0RQWUHDO��7KH�WRWDO�DPRXQW�DYDLODEOH�XQGHU�WKH�SURJUDP�WR�TXDOLILHG�PHPEHUV�RI�WKH�
)LUVW�1DWLRQ�LV�������������7KH�PD[LPXP�LQGLYLGXDO�DPRXQW�DYDLODEOH�XQGHU�WKH�SURJUDP�WR�
HDFK�TXDOLILHG�PHPEHU�RI�WKH�)LUVW�1DWLRQ�LV����������

7KH�DJJUHJDWH�DPRXQW�RXWVWDQGLQJ�XQGHU�WKLV�ORDQ�SURJUDP�DW�0DUFK����������ZDV����������
�����������������
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/HT
D�PHO�)LUVW�1DWLRQ
&2162/,'$7('�),1$1&,$/�67$7(0(176

127(6�72�67$7(0(176

6HH�$XGLWRU
V�5HSRUW0DUFK���������

��� 5(/$7('�3$57<�75$16$&7,216

���� ����

/HT
D�PHO�'HYHORSPHQW�/LPLWHG�3DUWQHUVKLS
7D[DWLRQ�&HQWUH���RWKHU�H[SHQVHV �������������� ���������������
2WKHU�LQFRPH ��������������� �����������������

��� ),1$1&,$/�,167580(176

Risk management policy

Credit risk

Liquidity risk

Market risk

&DUU\LQJ�
$PRXQW

&RQWUDFWXDO�
FDVK�IORZV :LWKLQ���\HDU ��WR���\HDUV 6XEVHTXHQW

$FFRXQWV�SD\DEOH�DQG
DFFUXHG�H[SHQVHV �������������� �������������� �������������� �������������� ��������������

/RQJ�WHUP�GHEW �������������� �������������� ��������������� ��������������� ��������������
&DSLWDO�OHDVH ���������������� ���������������� ���������������� ���������������� ���������������

������������� ������������� ������������� �������������� �������������

7KH�IROORZLQJ�WDEOH�VXPPDUL]HV�WKH�FRQWUDFWXDO�PDWXULWLHV�RI�WKH�ILQDQFLDO�OLDELOLWLHV�DV�DW�0DUFK�����
�����

7KHVH�WUDQVDFWLRQV�DUH�LQ�WKH�QRUPDO�FRXUVH�RI�RSHUDWLRQV�DQG�DUH�PHDVXUHG�DW�WKH�H[FKDQJH�
YDOXH��ZKLFK�LV�WKH�DPRXQW�RI�FRQVLGHUDWLRQ�HVWDEOLVKHG�DQG�DJUHHG�WR�E\�WKH�UHODWHG�SDUWLHV��

/HT
D�PHO�)LUVW�1DWLRQ�LV�H[SRVHG�WR�YDULRXV�ULVNV�WKURXJK�LWV�ILQDQFLDO�LQVWUXPHQWV��7KH�IROORZLQJ�
DQDO\VLV�SURYLGHV�D�PHDVXUH�RI�WKH�ULVNV�DQG�FRQFHQWUDWLRQV�DW�0DUFK����������

7KH�FDUU\LQJ�YDOXH�RI�WKH�)LUVW�1DWLRQ
V�PDLQ�ILQDQFLDO�DVVHWV�UHSUHVHQWV�WKH�PD[LPXP�FUHGLW�ULVN�WR�
ZKLFK�WKH�EDQG�LV�H[SRVHG�

/HT
D�PHO�)LUVW�1DWLRQ�FRQVLGHUV�WKDW�LW�KDV�VXIILFLHQW�FUHGLW�IDFLOLWLHV�WR�HQVXUH�WKDW�IXQGV�DUH�
DYDLODEOH�WR�PHHW�LWV�FXUUHQW�DQG�ORQJ�WHUP�ILQDQFLDO�QHHGV��DW�D�UHDVRQDEOH�FRVW�

/HT
D�PHO�)LUVW�1DWLRQ�LV�H[SRVHG�WR�LQWHUHVW�UDWH�ULVN�RQ�LWV�IL[HG�LQWHUHVW�DQG�YDULDEOH�LQWHUHVW�
ILQDQFLDO�LQVWUXPHQWV��)L[HG�LQWHUHVW�LQVWUXPHQWV�VXEMHFW�WKH�EDQG�WR�D�IDLU�YDOXH�ULVN�ZKLOH�WKH�
YDULDEOH�LQWHUHVW�LQVWUXPHQWV�VXEMHFW�LW�WR�D�FDVK�IORZ�ULVN�

$PRXQWV�SDLG�WR��IURP��UHODWHG�SDUWLHV�ZKR�DUH�/HT
D�PHO�)LUVW�1DWLRQ�EXVLQHVV�HQWLWLHV��DUH�DV�
IROORZV�
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�

�



/HT
D�PHO�)LUVW�1DWLRQ
&2162/,'$7('�),1$1&,$/�67$7(0(176

127(6�72�67$7(0(176

6HH�$XGLWRU
V�5HSRUW0DUFK���������

��� (;3(16(6�%<�2%-(&7

7KH�IROORZLQJ�LV�D�VXPPDU\�RI�H[SHQVHV�E\�REMHFW�

�����%XGJHW �����$FWXDO �����$FWXDO

%DG�GHEW�H[SHQVH �������������� ��������������� ���������������
%DQG�IXQFWLRQV ���������������� ���������������� ����������������
%DQN�FKDUJHV�DQG�LQWHUHVW ����������������� ���������������� �����������������
%DVLF�QHHGV ��������������� ��������������� ���������������
'HSUHFLDWLRQ ��������������� ��������������� ���������������
'LVWULEXWLRQ�WR�PHPEHUV ���������������� ���������������� ����������������
'RQDWLRQV ��������������� ������������������� �����������������
(TXLSPHQW�UHQWDO�OHDVH ���������������� ���������������� ����������������
+RQRUDULXPV ��������������� ��������������� ���������������
,QVXUDQFH ���������������� ���������������� ����������������
,QWHUHVW�RQ�GHEW ��������������� ��������������� �����������������
0XQLFLSDO�VHUYLFHV ���������������� ��������������� ���������������
2IILFH�DQG�RWKHU ���������������� ���������������� ����������������
3URIHVVLRQDO�GHYHORSPHQW ���������������� ������������������ ����������������
3URIHVVLRQDO�VHUYLFHV ��������������� ��������������� ���������������
5HQW�/HDVHV ����������������� ��������������� ���������������
5HSDLUV�DQG�PDLQWHQDQFH ��������������� ��������������� ���������������
6DODULHV�DQG�EHQHILWV �������������� �������������� ��������������
6SHFLDO�QHHGV ���������������� ���������������� ����������������
6XSSOLHV ��������������� ���������������� ����������������
7HOHFRPPXQLFDWLRQV ���������������� ���������������� ����������������
7UDYHO ���������������� ���������������� ����������������
7XLWLRQ��DOORZDQFHV�DQG�LQFHQWLYHV ��������������� ��������������� ���������������
8WLOLWLHV ���������������� ���������������� ����������������
:RUNVKRSV ���������������� ���������������� ����������������
&RQVXOWDQWV�DQG�FRQWUDFWRUV ��������������� ���������������� ���������������

��������������� ��������������� ���������������
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/HT
D�PHO�)LUVW�1DWLRQ
&2162/,'$7('�),1$1&,$/�67$7(0(176

127(6�72�67$7(0(176

6HH�$XGLWRU
V�5HSRUW0DUFK���������

��� 68%6(48(17�(9(176

D�

E�

7KH�&29,'����SDQGHPLF�KDV�GHYHORSHG�UDSLGO\�LQ������ZLWK�D�VLJQLILFDQW�QXPEHU�RI�FDVHV���
0HDVXUHV�WDNHQ�E\�YDULRXV�JRYHUQPHQWV�WR�FRQWDLQ�WKH�YLUXV�KDYH�DIIHFWHG�HFRQRPLF�DFWLYLW\���
7KH�)LUVW�1DWLRQ�KDV�WDNHQ�D�QXPEHU�RI�PHDVXUHV�WR�PRQLWRU�DQG�PLWLJDWH�WKH�HIIHFWV�RI�&29,'�
���VXFK�DV�VDIHW\�DQG�KHDOWK�PHDVXUHV�IRU�LWV�VWDII�DQG�PHPEHUV��VXFK�DV�VRFLDO�GLVWDQFLQJ�
DQG�LQFUHDVHG�FOHDQLQJ�PHDVXUHV��

$W�WKLV�VWDJH��WKH�LPSDFW�RQ�WKH�)LUVW�1DWLRQ
V�RSHUDWLRQV�KDV�EHHQ�PL[HG���(PHUJHQF\�IXQGLQJ�
KDV�EHHQ�UHFHLYHG��EXW�PDQ\�SURJUDPV�WKDW�LQYROYH�FRPPXQLW\�HQJDJHPHQW�KDYH�EHHQ�OLPLWHG�
GXH�WR�VRFLDO�UHVWULFWLRQV���7KH�FRUH�RSHUDWLRQV��LQFOXGLQJ�SXEOLF�ZRUNV��KHDOWK��DQG�VRFLDO�
VHUYLFHV��FRQWLQXH�WR�RSHUDWH�DV�HVVHQWLDO�VHUYLFHV�

7KH�)LUVW�1DWLRQ�LV�WKH�GHIHQGDQW�LQ�D�ZURQJIXO�GLVPLVVDO�VXLW�IURP�D�IRUPHU�VWDII�PHPEHU��RI�
ZKLFK�WKH�RXWFRPH�LV�QRW�UHDGLO\�GHWHUPLQDEOH�
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